






2.1 Penelitian Terdahulu 
Terdapat beberapa penelitian terdahulu yang berhubungan dengan 
pengungkapan good corporate governance antara lain: 
1. Tria Syafitri, Nila Firdausi Nuzula dan Ferina Nurlaily (2018) 
Penelitian yang dilakukan oleh Tria Syafitri, Nila Firdausi Nuzula dan Ferina 
Nurlaily yaitu untuk menganalisis dan menguji pengaruh antara variabel-variabel 
yang diteliti dalam penelitian ini. Pengaruh yang diuji tersebut antara lain yaitu, 
pengaruh Good Corporate Governance (GCG) terhadap Nilai Perusahaan. Variabel 
GCG yaitu komite audit, kepemilikan manajerial, dewan direksi dan dewan 
komisaris, Nilai perusahaan diproksikan dengan Tobin’s Q. Sampel yang diambil 
sebanyak empat puluh lima yaitu, sembilan perusahaan dikali dengan periode lima 
tahun. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian yaitu analisis regresi 
linear berganda. Hasil penelitian ini adalah komite audit dan dewan direksi 
berpengaruh signifikan positif terhadap nilai perusahaan ,dewan komisaris 
berpengaruh signifikan negatif terhadap nilai perusahaan, variabel kepemilikan 
manajeral tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 





a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu komite audit, 
kepemilikan manajerial dan dewan direksi. 
b. Kesamaan teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis regresi linear 
berganda. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahaan sub sektor logam dan 
sejenisnya, sedangkan peneliti saat ini menggunakan sampel dari perusahaan 
property & real estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. 
b. Perbedaan variabel independen peneliti terdahulu menggunakan dewan komisaris, 
sedangkan peneliti sekarang menggunakan dewan komisaris independen dan 
kepemilikan institusional. 
2. Muhammad Iqbal dan Rio Johan Putra (2018) 
Penelitian yang dilakukan oleh Muhammad Iqbal dan Rio Johan Putra 
yaituuntuk menguji pengaruh Corporate Social Responsibility (CSR) dan Good 
Corporate Governance (GCG) terhadap nilai perusahaan. Dalam penelitian ini, 
peneliti juga memasukkan perencanaan pajak sebagai variabel moderasi yang 
menguji dua variabel independen terhadap nilai perusahaan. Sampel yang digunakan 
yaitu dua puluh lima perusahaan yang terdaftar index SRI KEHATI periode 2012-
2016, teknik pengambilan sampel menggunakan purposive sampling dan 
mendapatkan tiga belas perusahaan sebagai objek penelitian. Teknik analisis data 





terhadap nilai perusahaan berpengaruh positif signifikan ,(2) komisaris independen 
terhadap nilai perusahaan berpengaruh positif signifikan,(3) kepemilikan institusional 
terhadap nilai perusahaan berpengaruh positif signifikan, (4)perencanaan pajak 
terhadap nilai perusahaan berpengaruh negatif signifikan. Sedangkan perencanaan 
pajak sebagai variabel moderating tidak dapat memperkuat atau memperlemah 
hubungan antar variabel independen dengan dependen. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 
terletak pada : 
a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu komisaris 
independen, kepemilikan institusional. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar index SRI 
KEHATI periode 2012-2016, sedangkan peneliti saat ini menggunakan sampel 
dari perusahaan property & real estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. 
b. Perbedaan variabel independen peneliti terdahulu menggunakan CSR dan 
perencanaan pajak, sedangkan peneliti sekarang menggunakan dewan direksi, 
komite audit dan kepemilikan manajerial. 
c. Pada penelitian terdahulu menggunakan teknik analisis data yang digunakan yaitu 






d. Pada penelitian terdahulu teknik pengambilan sampel menggunakan purposive 
sampling, sedangkan penelitian saat ini menggunakan sampling jenuh. 
3. Noni Aisyah Sofiamira dan Nadia Asandimitra (2017) 
Penelitian yang dilakukan oleh Noni Aisyah Sofiamira dan Nadia Asandimitra 
yaituuntuk menganalisis pengaruh capital expenditure, leverage, kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, dan Corporate Social Responsibility terhadap 
nilai perusahaan yang diproksikan dengan Tobin’s Q pada perusahaan sektor 
pertambangan yang terdaftar di BEI periode 2011-2014. Sampel yang digunakan 
yaitu purposive samping. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 
teknik analisis regresi linear berganda. Hasil secara parsial menunjukkan bahwa 
variabel leverage berpengaruh negatif terhadap nilai perusahaan, kepemilikan 
manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, sedangkan kepemilikan 
institusional dan CSR tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Hasil secara 
parsial menunjukkan bahwa variabel leverage berpengaruh negatif terhadap nilai 
perusahaan, kepemilikan manajerial berpengaruh positif terhadap nilai perusahaan, 
sedangkan kepemilikan institusional dan CSR tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 





a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu kepemilikan 
manajerial dan kepemilikan institusional. 
b. Kesamaan teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis regresi linear 
berganda. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel pada perusahaan sektor pertambangan 
yang terdaftar di BEI periode 2011-2014, sedangkan peneliti saat ini 
menggunakan sampel dari perusahaan property & real estate yang terdaftar di 
BEI tahun 2014-2017. 
b. Perbedaan variabel independen peneliti terdahulu menggunakan CSR, leverage 
dan capital expenditure, sedangkan peneliti sekarang menggunakan dewan 
direksi, komite audit dan dewan komisaris independen. 
c. Pada penelitian terdahulu teknik pengambilan sampel menggunakan purposive 
sampling, sedangkan penelitian saat ini menggunakan sampling jenuh. 
4. Rakesh Mishra dan Sheeba Kapil (2017) 
Penelitian yang dilakukan oleh Rakesh Mishra dan Sheeba Kapil yaitu untuk 
menyelidiki dampak dari dua mekanisme corporate governance yaitu struktur 
kepemilikan dan dewan direksi terhadap nilai perusahaan bagi perusahaan India. 
Sampel penelitian ini dari perusahaan CNX500 terdaftar di Bursa Nasional (NSE) 
selama lima tahun. Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu 





dewan direksi berpengaruh secara signifikan positif terhadap nilai perusahaan, 
sedangkan kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 
terletak pada : 
a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu dewan direksi dan 
kepemilikan manajerial. 
b. Kesamaan teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis regresi linear 
berganda. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahaan CNX500 terdaftar di Bursa 
Nasional (NSE) selama lima tahun., sedangkan peneliti saat ini menggunakan 
sampel dari perusahaan property & real estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-
2017. 
b. Peneliti saat ini menambah variabel independen yaitu dewan komisaris 
independen, komite audit dan kepemilkan institusional. 
5. Dr. Ali Khalifa Ali Stela dan Dr. Abdaislam Mohamed Abed Rhumah 
(2017) 
Penelitian yang dilakukan oleh Dr. Ali Khalifa Ali Stela dan Dr. Abdaislam 
Mohamed Abed Rhumah yaitu untuk mengidentifikasi dan memberikan bukti empiris 
mengenai pengaruh proporsi direksi wanita, proporsi direktur independen, komite 





rasio leverage terhadap nilai perusahaan. Sampel yang digunakan adalah empat puluh 
tiga perusahaan perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek pada periode 2012-2014. 
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah analisis regresi linear 
berganda. Hasil penelitian yang dilakukan oleh adalah proporsi komite audit 
eksternal, kepemilikan institusional, profitabilitas dan rasio leverage mempengaruhi 
nilai perusahaan. Proporsi direksi wanita, proporsi direktur independen, dan 
kepemilikan manajerial tidak mempengaruhi nilai perusahaan. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 
terletak pada : 
a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu kepemilikan 
institusional dan kepimilikan manajerial. 
b. Kesamaan teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis regresi linear 
berganda. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahaan yang terdaftar di Bursa Efek 
pada periode 2012-2014, sedangkan peneliti saat ini menggunakan sampel dari 
perusahaan property & real estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. 
b. Perbedaan variabel independen peneliti terdahulu menggunakan komite audit 
eksternal, profitabilitas, rasio leverage, roporsi direksi wanita dan proporsi 
direktur independen, sedangkan peneliti sekarang menggunakan komite audit, 





6. Fika Fiadicha dan Rahmawati Hanny Y (2016) 
Penelitian yang dilakukan oleh Fika Fiadicha dan Rahmawati Hanny Y yaitu 
untuk mengidentifikasi dan menganalisis ukuran dewan komisaris, independensi 
dewan komisaris, jumlah komite audit, Corporate Social Responsibility (CSR), ROA 
dan ROE mempengaruhi nilai perusahaan pada perusahaan manufaktur yang terdaftar 
di Indonesia Bursa Efek. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di Bursa Efek 2010-2014. Teknik pengambilan sampel dalam 
penelitian ini dipilih melalui teknik purposive sampling. Jumlah sampel dalam 
penelitian ini adalah tiga puluh lima perusahaan manufaktur yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia 2010-2014. Teknik analisis data dalam penelitian ini menggunakan 
analisis regresi linier berganda. Hasil penelitian dalam penelitian ini menunjukkan 
bahwa dewan komisaris mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan,dewan 
komisaris tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, ukuran dewan direksi 
tidakberpengaruh terhadap nilai perusahaan, jumlah komite audit berpengaruh 
terhadap nilaiperusahaan, tanggung jawab sosial perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap nilai perusahaan,pengembalian aset tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan, return on equity tidak berpengaruh terhadap nilai perusahaan, dewan 
komisaris, komisaris independen, dewandireksi, komite audit dan tanggung jawab 
sosial perusahaan, return on asset, dan return onequity secara bersama-sama 
memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 





a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu dewan direksi, 
dewan komisaris independen dan komite audit. 
b. Kesamaan teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis regresi linear 
berganda. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia 2010-2014, sedangkan peneliti saat ini menggunakan 
sampel dari perusahaan property & real estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-
2017. 
b. Perbedaan variabel independen peneliti terdahulu menggunakan CSR, ROA dan 
ROE, sedangkan peneliti sekarang menggunakan kepemilikan institusional dan 
kepemilikan manajerial. 
c. Pada penelitian terdahulu teknik pengambilan sampel menggunakan purposive 
sampling, sedangkan penelitian saat ini menggunakan sampling jenuh. 
7. Christy Surjadi dan Rudolf F. Tobing (2016) 
Penelitian yang dilakukan oleh Christy Surjadi dan Rudolf F. Tobing yaitu 
untuk mendapatkan bukti empiris mengenai efek moderasi ukuran perusahaan pada 
pengaruh ukuran dewan direksi, ukuran dewan komisaris independen dan ukuran 
komite audit terhadap nilai perusahaan . Penelitain ini menggunakan sampel sebanyak 
enam puluh perusahan emitem yang terdaftar pada LQ 45 periode Agustus 2014 





yang digunakan dalam penelitian ini adalah ordinary least square dengan interaksi / 
analisis regresi yang dimoderasi. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa ukuran 
dewan direksi tidak berpengaruh positif signifikan terhadap nilai perusahaan. Ukuran 
dariaset perusahaan tidak secara signifikan memoderasi pengaruh positif dari ukuran 
dewan direktur dengan nilai perusahaan. Ada pengaruh positif signifikan dari 
independenukuran dewan dan ukuran komite audit dengan nilai perusahaan. 
Akhirnya, ukuran perusahaan aset secara signifikan memoderasi pengaruh positif dari 
ukuran dewan independen dan ukuran komite audit dengan nilai perusahaan. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 
terletak pada : 
a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu dewan direksi, 
dewan komisaris independen dan komite audit. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahan emitem yang terdaftar pada 
LQ 45 periode Agustus 2014 sampai Januari 2015, sedangkan peneliti saat ini 
menggunakan sampel dari perusahaan property & real estate yang terdaftar di 
BEI tahun 2014-2017. 
b. Peneliti saat ini menambah variabel independen yaitu kepemilkan institusional 





c. Pada penelitian terdahulu menggunakan teknik analisis data yang digunakan yaitu 
ordinary least square, sedangkan penelitian saat ini menggunakan teknik analisis 
regresi regresi berganda. 
d. Pada penelitian terdahulu teknik pengambilan sampel menggunakan purposive 
sampling, sedangkan penelitian saat ini menggunakan sampling jenuh. 
8. Andy Meindarto dan Fitri Lukiastuti (2016) 
Penelitian yang dilakukan oleh Andy Meindarto dan Fitri Lukiastuti yaitu  
untuk mengetahui pengaruh corporate governance terhadap nilai perusahaan dengan 
kualitas laba sebagai variabel intervening. Mekanisme corporate governance 
menggunakan empat variabel yaitu kepemilikan manajerial, kepemilikan 
institusional, proporsi komisaris independen dan komite audit. Penelitian ini 
menggunakan sampel dua puluh delapan perusahaan perbankan tahun 2011-2014. 
Teknik analisis data yang digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linear 
berganda. Hasil penelitian ini yaitu kualitas laba yang diukur dengan DA 
(Discretionary Accrual) berpengaruh terhadap nilai perusahaan. Variabel yang 
berpengaruh terhadap kualitas laba adalah dewan komisaris independen dan komite 
audit. Variabel lainnya yaitu kepemilikan manajerial dan kepemilikan isntitusional 
tidak berpengaruh terhadap kualitas laba. Untuk variabel yang berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan yaitu kepemilikan institusional dan dewan komisaris independen, 
sedangkan variabel yang tidak mempunyai pengaruh terhadap nilai perusahaan adalah 
kepemilikan manajerial dan komite audit. Nilai adjusted R2 untuk pengaruh 





adjusted R2 untuk pengaruh mekanisme GCG terhadap nilai perusahaan dengan 
kualitas laba sebagai variabel intervening yaitu sebesar 0.311 atau 31,1%. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 
terletak pada : 
a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu kepemilikan 
manajerial, kepemilikan institusional, proporsi komisaris independen dan komite 
audit. 
b. Kesamaan teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis regresi linear 
berganda. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahaan perbankan tahun 2011-2014, 
sedangkan peneliti saat ini menggunakan sampel dari perusahaan property & real 
estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. 
b. Perbedaan variabel independen peneliti terdahulu menggunakan DA 
(Discretionary Accrual), sedangkan peneliti sekarang menggunakan dewan 
direksi. 
9. Ni Nyoman Tri Sariri Muryati dan I Made Sadha Suardikha (2014) 
Penelitian yang dilakukan oleh Ni Nyoman Tri Sariri Muryati dan I Made 
Sadha Suardikha yaitu untuk menguji pengaruh corporate governance pada nilai 
perusahaan. Proksi dari corporate governance, yaitu mekanisme internal 





audit independen) dan mekanisme eksternal (kepemilikan institusional). Sampel 
penelitian adalah perusahaan perbankan yang terdaftar di BEI pada tahun 2009-2012. 
Metode purposive sampling digunakan dalam pemilihan sampel sehingga diperoleh 
sampel sebanyak dua puluh perusahaan perbankan dengan total pengamatan yaitu 
delapan puluh data observasi selama empat tahun. Teknik analisis data yang 
digunakan dalam penelitian ini yaitu analisis regresi linear berganda. Nilai 
perusahaan diukur dengan menggunakan Tobins’Q. Hasil pengujian hipotesis, 
diperoleh hasil bahwa hanya variabel komite audit independen yang berpengaruh 
negatif pada nilai perusahaan sedangkan keempat variabel independen lainnya 
berpengaruh positif pada nilai perusahaan. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 
terletak pada : 
a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu dewan direksi, 
dewan komisaris independe, kepemilikan manajerial dan kepemilikan 
institusional. 
b. Kesamaan teknik analisis data yang digunakan yaitu analisis regresi linear 
berganda. 





a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahaan perbankan yang terdaftar di 
BEI pada tahun 2009-2012, sedangkan peneliti saat ini menggunakan sampel dari 
perusahaan property & real estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. 
b. Perbedaan variabel independen peneliti terdahulu menggunakan komite audit 
independen sedangkan peneliti sekarang menggunakan komite audit. 
c. Pada penelitian terdahulu teknik pengambilan sampel menggunakan purposive 
sampling, sedangkan penelitian saat ini menggunakan sampling jenuh. 
10. Hary Wisnu Purbopangestu dan Suwobo (2014) 
Penelitian yang dilakukan oleh Hary Wisnu Purbopangestu dan Suwobo 
yaituuntuk menguji pengaruh good corporate governance (GCG) terhadap nilai 
perusahaan dengan corporate social responsibility (CSR) sebagai variabel 
intervening. Sampel dalam penelitian ini adalah enam belas perusahaan manufaktur 
yang terdaftar di BEI. Teknik analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
analisis regresi linear berganda dan analisis jalur. Hasil penelitian ini menunjukkan 
bahwa komisaris independen dan pengungkapan CSR berpengaruh positif terhadap 
nilai perusahaan, sedangkan faktor lainnya tidak berpengaruh terhadap nilai 
perusahaan. Kepemilikan manajerial dan komisaris independen berpengaruh negatif 
terhadap pengungkapan CSR sedangkan kepemilikan institusional dan komite audit 
tidak berpengaruh. CSR bukan merupakan variabel intervening dalam pengaruh GCG 
terhadap nilai perusahaan. 
Terdapat persamaan antara peneliti sekarang dengan penelitian terdahulu yang 





a. Kesamaan pengujian dapat dilihat antara peneliti terdahulu dengan peneliti 
sekarang dengan menggunakan variabel bebas yang sama yaitu dewan komisaris 
independen, komite audit, kepemilikan institusional dan kepemilikan manajerial. 
Perbedaan antara peneliti sekarang dan peneliti terdahulu terletak pada: 
a. Peneliti terdahulu menggunakan sampel perusahaan manufaktur yang terdaftar di 
BEI, sedangkan peneliti saat ini menggunakan sampel dari perusahaan property & 
real estate yang terdaftar di BEI tahun 2014-2017. 
b. Perbedaan variabel independen peneliti terdahulu menggunakan CSR, sedangkan 
peneliti sekarang menggunakan dewan direksi. 
c. Pada penelitian terdahulu menggunakan teknik analisis data yang digunakan yaitu 
teknik analisis regresi berganda dan analisis jalur, sedangkan penelitian saat ini 
menggunakan teknik analisis regresi berganda. 
2.2 Landasan Teori 
2.2.1 Teori Keagenan 
Menurut Fika dan Rahmawati (2016) para manajer diberi kekuasaaan oleh 
pemilik perusahaan, yaitu pemegang saham, untuk membuat keputusan, dimana hal 
ini menciptakan potensi konflik kepentingan yang dikenal sebagai teori keagenan 
(agency theory). Hubungan keagenan (agency relationship) terjadi ketika satu atau 
lebih individu, yang disebut sebagai prinsipal menyewa individu atau organisasi lain, 





kewenangan untuk membuat keputusan kepada agen tersebut. Menurut Jensen dan 
Meckling (1976)  Agency Theory menunjukkan bahwa perusahaan dapat dilihat 
sebagai suatu hubungan kontrak antara pemegang sumber daya. Suatu hubungan 
agency muncul ketika satu atau lebih individu, yang disebut pelaku (principals), 
mempekerjakan satu atau lebih individu lain, yang disebut agen, untuk melakukan 
layanan tertentu dan kemudian mendelegasikan otoritas pengambilan keputusan 
kepada agen. Hubungan utama agency dalam bisnis adalah mereka (antara pemegang 
saham dan manajer) dan antara (debtholders dan pemegang saham). Teori keagenan 
berkaitan dengan konflik agency, atau konflik kepentingan antara agen dan pelaku. 
Hal ini memiliki implikasi untuk, antara lain, tata kelola perusahaan dan etika bisnis. 
Ketika agency terjadi cenderung menimbulkan biaya agency, yaitu biaya yang 
dikeluarkan dalam rangka untuk mempertahankan hubungan agency yang efektif 
(misalnya, menawarkan bonus kinerja manajemen untuk mendorong manajer 
bertindak untuk kepentingan pemegang saham). Oleh karena itu, teori keagenan telah 
muncul sebagai model yang dominan dalam literatur ekonomi keuangan, dan secara 
luas dibahas dalam konteks etika bisnis. 
Keterkaitannya agency theory dengan nilai perusahaan sebagai variabel 
dependen dalam penelitian ini dikarenakan nilai perusahaan merupakan salah satu 
tujuan yang sangat penting bagi kelangsungan hidup perusahaan, cara untuk 
meningkatkan nilai perusahaan melalui peningkatan kemakmuran bagi para 
pemegang saham. Sebagai tolak ukur kemakmuran pemegang saham dapat dilihat 





perusahaan. Karena semakin tinggi harga saham maka menunjukan kemakmuran 
pemegang saham. Manajer sebagai pengelola dan pengambil keputusan dalam 
perusahaan akan memperoleh feed back atas kinerjanya mengoptimalkan keuntungan 
para pemegang saham sebagai pemilik perusahaan dengan memperoleh kompensasi 
atau insentif yang sebesar-besarnya (Muhammad dan Rio, 2018). 
Teori keagenan merupakan dasar yang digunakan untuk memahami good 
corporate governance. Teori keagenan menjelaskan bahwa hubungan yang asismetri 
antara agent dan principal. Untuk menghindari terjadinya hubungan asimetri 
tersebut, maka dibutuhkan suatu konsep good corporate governance yang bertujuan 
untuk menjadikan perusahaan menjadi perusahaan yang sehat. 
2.2.2 Nilai Perusahaan 
Nilai perusahaan merupakan kondisi tertentu yang telah dicapai oleh suatu 
perusahaan sebagai gambaran dari kepercayaan masyarakat terhadap perusahaan 
setelah melalui suatu proses kegiatan selama beberapa tahun, yaitu sejak perusahaan 
tersebut didirikan sampai dengan saat ini (Fika dan Rahmawati, 2016). Semakin 
tinggi harga saham, maka makin tinggi pula nilai perusahaan. Nilai perusahaan yang 
tinggi menjadi keinginan para pemilik perusahaan, sebab dengan nilai yang tinggi 
menunjukan kemakmuran pemegang saham juga tinggi. Kekayaan pemegang saham 
dan perusahaan dipresentasikan oleh harga saham yang merupakan cerminan dari 






Meningkatnya nilai perusahaan adalah sebuah prestasi yang sesuai dengan 
keinginan para pemiliknya, karena dengan meningkatnya nilaiperusahaan, maka 
kesejahteraan para pemilik juga akan meningkat. Nilai perusahaan dapat didefinisikan 
sebagai nilai wajar perusahaan yang menggambarkan persepsi investor terhadap 
emiten bersangkutan. Memaksimalkan nilai perusahaan sangat penting artinya bagi 
suatuperusahaan, karena dengan memaksimalkan nilai perusahaan berarti juga 
memaksimalkan kemakmuran pemegang saham yang merupakan tujuan utama 
perusahaan (Fika dan Rahmawati, 2016). 
Menurut Jogiyanto (2016:180) terdapat lima jenis nilai perusahaan 
berdasarkan metode perhitungan yang digunakan, yaitu: 
1. Nilai Nominal 
Nilai nominal merupakan nilai kewajiban yang ditetapkan untuk tiap-tiap lembar 
saham. Kepentingan dari nilai nominal adalah untuk kaitannya dengan hokum. 
Nilai nominal ini merupakan modal per lembar yang secara hokum harus ditahan 
di perusahaan untuk di proteksi kepada kreditor yang tidak dapat diambil oleh 
pemegang saham. 
2. Nilai Buku 
Nilai buku per lembar saham menunjukkan asset bersih yang dimiliki oleh 
pemegang saham dengan memiliki satu lembar saham. Asset bersih adalah sama 
dengan total ekuitas pemegang saham, maka nilai buku per lembar saham adalah 






3. Nilai Pasar 
Nilai pasar merupakan harga saham yang terjadi di pasar bursa pada saat tertentu 
yang ditentukan oleh pelaku pasar. Nilai pasar ini ditentukan oleh permintaan 
dan penawaran saham bersangkutan di pasar bursa. 
4. Nilai Intrinsik 
Nilai intrinsik merupakan konsep paling abstrak karena mengacu kepada 
perkiraan nilai riil suatu perusahaan. Perusahaan dalam konsep nilai intrinsik 
bukan sekedar harga dari sekumpulan aset, melainkan nilai perusahaan sebagai 
entitas bisnis yang memiliki kemampuan menghasilkan keuntungan di kemudian 
hari. 
5. Nilai Likuiditas 
Nilai likuidasi merupakan nilai jual seluruh aset perusahaan setelah dikurangi 
semua kewajiban yang arus dipenuhi. Nilai likuidasi dapat dihitung dengan cara 
membagi selisih antara total aset dengan total utang dengan jumlah saham yang 
beredar. 
Nilai perusahaan dapat diukur menggunakan beberapa indikator, diantaranya 
yaitu Price Earning Ratio (PER), Tobin’s Q dan Price to Book Value (PBV).  
a. Price Earning Ratio (PER) 
Price Earning Ratio (PER) merupakan salah satu indikator paling dasar dalam 
analisis nilai saham secara fundamental. Harga saham perusahaan dibandingkan 
dengan laba bersih per lembar saham yang dihasilkan oleh perusahaan dalam satu 





(Jogiyanto, 2016: 204). Semakin tinggi hasil PER maka semakin tinggi pula 
pertumbuhan laba. Laba yang tinggi akan membuat persepsi investor terhadap kinerja 
perusahaan meningkat, sehingga nilai perusahaan juga meningkat. Rumus PER yaitu: 
𝐏𝐄𝐑 =
𝐇𝐚𝐫𝐠𝐚 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦
𝐋𝐚𝐛𝐚 𝐛𝐞𝐫𝐬𝐢𝐡 𝐩𝐞𝐫 𝐥𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐬𝐚𝐡𝐚𝐦
 
b. Tobins’Q 
Model Tobins’Q merupakan ratio yang menjelaskan nilai dari suatu 
perusahaan. Tobin’s Q model mendefinisikan nilai perusahaan sebagai kombinasi 
antara aset berwujud dan aset tak berwujud. Tobin’s q merupakan rasio dari nilai 
pasar asset perusahaan yang diukur oleh nilai pasar dari jumlah saham yang beredar 
dan hutang (enterprise value) terhadap replacement cost dari asset perusahaan (Tria, 





c. Price Book Value  
Price Book Value (PBV) atau rasio harga per nilai buku merupakan hubungan 
antara harga pasar saham dengan nilai buku per lembar saham. PBV merupakan rasio 
untuk mengukur kinerja keuangan perusahaan. PBV menunjukkan seberapa jauh 
suatu perusahaan mampu menciptakan nilai perusahaan yang relatif terhadap jumlah 
modal yang diinvestasikan. Semakin tinggi rasio PBV dapat diartikan semakin 








𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐄𝐤𝐮𝐢𝐭𝐚𝐬 / 𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐋𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦
 
2.2.3 Good Corporate Governance  
Menurut Effendi (2016: 1-2) corporate governance didefinisikan sebagai 
suatu sistem pengendalian internal perusahaan yang memiliki tujuan utama mengelola 
risiko yang signifikan guna memnuhi tujuan bisnisnya melalui pengamanan asset 
perusahaan dan meningkatkan nilai investasi pemegang saham dalam jangka panjang.  
Menurut Christy dan Rudolf (2016) forum for corporate governance in 
indonesia (FCGI) mendefinisikan corporate governance sebagai seperangkat 
peraturan yang mengatur hubungan antara pemegang saham, pengelola perusahaan, 
pihak kreditur, pemerintah, karyawan, serta para pemegang kepentingan internal dan 
eksternal lainnya yang berkaitan dengan hak-hak dan kewajiban mereka. Dengan kata 
lain suatu sistem yang mengendalikan perusahaan. Tujuan corporate governance 
ialah untuk menciptakan nilai tambah bagi semua pihak yang berkepentingan 
(stakeholders).  
Berdasarkan beberapa pengertian tersebut, GCG secara singkat dapat diartikan 
sebagai seperangkat sistem yang mengatur dan mengendalikan perusahaan untuk 
menciptakan nilai tambah bagi para pemangku kepentingan. Hal ini disebabkan 
karena GCG dapat mendorong terbentuknya pola kerja manajemen yang bersih, 







2.2.4 Prinsip-prinsip Dasar Good Corporate Governance 
Prinsip (asas) tata kelola perusahaan yang baik (good corporate governance) 
ini didasarkan pada KNKG, 2006. Hal ini didasarkan pertimbangan bahwa KNKG 
lembaga yang dibentuk oleh Pemerintah Republik Indonesia, yang salah satu 
tugasnya adalah menciptakan pedoman GCG, yang merupakan panduan bagi 
perusahaan dalam membangun, melaksanakan, dan mengkomunikasikan praktik 
GCG bagi pemangku kepentingan. Pedoman umum GCG yang disusun oleh KNKG 
ini didasarkan pada kerangka dorongan etika. 
 Lebih lanjut asas-asas GCG berdasarkan KNKG, 2006 adalah sebagai berikut: 
1. Asas Transparansi 
Prisip dasar 
Untuk menjaga objektivitas dalam menjalankan bisnis, perusahaan harus 
menyediakan informasi yang material dan relevan dengan cara yang mudah 
diakses dan dipahami oleh pemangku kepentingan. Perusahaan harus 
mengambil inisiatif untuk mengungkapkan tidak hanya masalah yang 
disyaratkan oleh perundang-undangan, tetapi juga hal yang penting untuk 
pengambilan keputusan oleh pemegang saham, kreditur dan pemangku 
kepentingan lainnya. 
2. Asas Akuntabilitas 
Prinsip dasar 
Perusahaan harus dapat mempertanggung jawabkan kinerjanya secara 





terukur dan sesuai dengan kepentingan perusahaan dengan tetap 
memperihitungkan kepentingan pemegang saham dan pemangku kepentingan 
lain. Akuntabilitas merupakan prasyarat yang diperlukan untuk mencapai 
kinerja yang berkesinambungan. 
3. Asas Responsibilitas 
Prinsip dasar 
Perusahaan harus mematuhi perundang-undangan serta melaksanakan 
tanggung jawab terhadap masyarakat dan lingkungan sehingga dapat 
terpelihara kesinambungan usaha dalam jangkap panjang dan mendapatkan 
pengakuan sebagai good corpate citizen. 
4. Asas Independensi 
Prinsip dasar 
Untuk melancarkan asas GCG, perusahaan harus dikelola secara independen 
sehingga masing-masing organ perusahaan tidak saling mendominasi dan 
tidak dapat diintervensi oleh pihak lain. 
5. Asas Kewajaran dan Kesetaraan (fairness) 
Prinsip dasar 
Dalam melaksanakan kegiatannya, perusahaan harus senantiasa 
memperhatikan kepentingan pemegang saham dan pemangku kepentingan 







2.2.5 Dewan Direksi 
Menurut Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menetapkan Peraturan No. 
33/POJK.04/2014 tanggal 8 Desember 2014 tentang direksi dan dewan komisaris 
emiten atau perusahaan publik. Direksi adalah organ emiten atau perusahaan publik 
yang berwenang dan bertanggung jawab penuh atas pengurusan emiten atau 
perusahaan publik untuk kepentingan emiten atau perusahaan publik, sesuai dengan 
maksud dan tujuan emiten atau perusahaan publik serta mewakili emiten atau 
perusahaan publik, baik di dalam maupun di luar pengadilan sesuai dengan ketentuan 
anggaran dasar. Pada bagian ketiga mengatur tentang tugas, tanggung jawab, dan 
wewenang. Pasal 12 mengatur tentang tugas dewan direksi: 
1) Direksi bertugas menjalankan dan bertanggung jawab atas pengurusan emiten 
atau perusahaan publik untuk kepentingan emiten atau perusahaan publik sesuai 
dengan maksud dan tujuan emiten atau perusahaan publik yang ditetapkan dalam 
anggaran dasar.  
2) Dalam menjalankan tugas dan tanggung jawab atas pengurusan sebagaimana 
dimaksud pada ayat (1), Direksi wajib menyelenggarakan RUPS tahunan dan 
RUPS lainnya sebagaimana diatur dalam peraturan perundang-undangan dan 
anggaran dasar.   
3) Setiap anggota Direksi wajib melaksanakan tugas dan tanggung jawab 
sebagaimana dimaksud pada ayat (1) dengan itikad baik, penuh tanggung jawab, 





4) Dalam rangka mendukung efektivitas pelaksanaan tugas dan tanggung jawab 
sebagaimana dimaksud pada  ayat (1) Direksi dapat membentuk komite.  
5) Dalam hal dibentuk komite sebagaimana dimaksud pada ayat (4), Direksi wajib 
melakukan evaluasi terhadap kinerja komite setiap akhir tahun buku. 
 Pada Pasal 13 mengatur tentang tanggung jawab dewan direksi menurut peraturan 
OJK:  
1) Setiap anggota direksi bertanggung jawab secara tanggung renteng atas kerugian 
emiten atau perusahaan publik yang disebabkan oleh kesalahan atau kelalaian 
anggota direksi dalam menjalankan tugasnya.  
2) Anggota direksi tidak dapat dipertanggungjawabkan atas kerugian emiten atau 
perusahaan publik sebagaimana dimaksud pada ayat (1) apabila dapat 
membuktikan:  
a. kerugian tersebut bukan karena kesalahan atau kelalaiannya;  
b. telah melakukan pengurusan dengan itikad baik, penuh tanggung jawab, dan 
kehati-hatian untuk kepentingan dan sesuai dengan maksud dan tujuan emiten 
atau perusahaan publik;  
c. tidak mempunyai benturan kepentingan baik langsung maupun tidak langsung 
atas tindakan pengurusan yang mengakibatkan kerugian; dan  






 Pada Pasal 14 mengatur tentang kewenangan dewan direksi menurtu OJK yang 
menyatakan bahwa Direksi berwenang menjalankan pengurusan sebagaimana 
dimaksud dalam Pasal 12 sesuai dengan kebijakan yang dipandang tepat, sesuai 
dengan maksud dan tujuan yang ditetapkan dalam anggaran dasar. Dewan direksi 
bisa dihitung sebagai berikut: 
𝐃𝐞𝐰𝐚𝐧 𝐃𝐢𝐫𝐞𝐤𝐬𝐢 = ∑ 𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐃𝐞𝐰𝐚𝐧 𝐃𝐢𝐫𝐞𝐤𝐬𝐢 
 
2.2.6 Dewan Komisaris Independen 
Menurut Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menetapkan Peraturan No. 
33/POJK.04/2014 tanggal 8 Desember 2014 tentang direksi dan dewan komisaris 
emiten atau perusahaan publik. Komisaris independen adalah anggota dewan 
komisaris yang berasal dari luar emiten atau perusahaan publik dan memenuhi 
persyaratan sebagaimana dimaksud dalam Peraturan Otoritas Jasa Keuangan ini. Pada 
Pasal 20 mengatur tentang keanggotaan dewan komisaris sebagai berikut: 
1. Dewan komisaris, paling kurang terdiri dari 2 (dua) orang anggota dewan 
komisaris. 
2. Dalam hal dewan komisaris terdiri dari 2 (dua) orang anggota dewan komisaris, 1 
(satu) diantaranya adalah komisaris independen. 
3. Dalam hal dewan komisaris terdiri lebih dari 2 (dua) orang anggota dewan 
komisaris, jumlah komisaris independen wajib paling kurang 30% (tiga puluh 





4. Satu (1) diantara anggota dewan komisaris diangkat menjadi komisaris utama 
atau presiden komisaris. 
Berdasarkan Pasal 21 ayat 2 Peraturan OJK, komisaris independen wajib 
memenuhi persyaratan sebagai berikut: 
1. Bukan merupakan orang yang bekerja atau mempunyai wewenang dan 
tanggungjawab untuk merencanakan, memimpin, mengendalikan, atau 
mengawasi kegiatan emiten atau perusahaan publik tersebut dalam waktu 6 
(enam) bulan terakhir, kecuali untuk pengangkatan kembali sebagai komisaris 
independen emiten atau perusahaan publik pada periode berikutnya; 
2. Tidak memiliki saham, baik secara langsung maupun tidak langsung pada emiten 
atau perusahaan publik tersebut; 
3. Tidak memiliki hubungan afiliasi dengan emiten atau perusahaan publik, anggota 
dewan komisaris, anggota direksi, atau pemegang saham utama emiten atau 
perusahaan publik tersebut; dan 
4. Tidak memiliki hubungan usaha, baik langsung maupun tidak langsung yang 
berkaitan dengan kegiatan usaha emiten atau perusahaan publik tersebut. 
Peraturan Otoritas Jasa Keuangan Nomor 33/POJK.04/2014 menyatakan 
bahwa jumlah dewan komisaris independen wajib paling kurang 30% dari jumlah 
anggota dewan komisaris yang ada dalam perusahaan dan berdasarkan Undang-
Undang Republik Indonesia tentang Perseroan Terbatas (PT) Nomor 40 Tahun 2007 
mewajibkan seluruh perseroan untuk mempunyai dewan komisaris independen, 





laporan keuangan, maka diasumsikan perusahaan tersebut memiliki komisaris 
independen sebanyak satu orang. Adanya dewan komisaris independen, maka akan 
tercipta pengawasan dan kontrol baik dari pihak internal maupun eksternal dalam 
pengambilan keputusan. Dewan komisaris independen bisa dihitung sebagai berikut: 
𝐊𝐨𝐦𝐢𝐬𝐚𝐫𝐢𝐬 𝐈𝐧𝐝𝐞𝐩𝐞𝐧𝐝𝐞𝐧 =
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐊𝐨𝐦𝐢𝐬𝐚𝐫𝐢𝐬 𝐈𝐧𝐝𝐞𝐩𝐞𝐧𝐝𝐞𝐧
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐒𝐞𝐥𝐮𝐫𝐮𝐡 𝐀𝐧𝐠𝐠𝐨𝐭𝐚 𝐃𝐞𝐰𝐚𝐧 𝐊𝐨𝐦𝐢𝐬𝐚𝐫𝐢𝐬
 
 
2.2.7 Komite Audit 
Menurut Otoritas jasa keuangan (OJK) No. 55/PJOK.4/2015 tanggal 29 
Desember 2015 tentang pembentukan dan pedoman pelaksanaan kerja komite audit. 
Komite audit adalah komite yang dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada 
dewan komisaris dalam membantu melaksanakan tugas dan fungsi dewan komisaris. 
Pada Pasal 7 tentang anggota komite audit:  
a. wajib memiliki integritas yang tinggi, kemampuan, pengetahuan, pengalaman 
sesuai dengan bidang pekerjaannya, serta mampu berkomunikasi dengan baik;  
b. wajib memahami laporan keuangan, bisnis perusahaan khususnya yang terkait 
dengan layanan jasa atau kegiatan usaha emiten atau perusahaan publik, proses 
audit, manajemen risiko, dan peraturan perundang-undangan di bidang Pasar 
modal serta peraturan perundang-undangan terkait lainnya;  
c. wajib mematuhi kode etik komite audit yang ditetapkan oleh emiten atau 





d. bersedia meningkatkan kompetensi secara terus menerus melalui pendidikan 
dan pelatihan; 
e. wajib memiliki paling sedikit 1 (satu) anggota yang berlatar belakang 
pendidikan dan keahlian di bidang akuntansi dan keuangan; 
f. bukan merupakan orang dalam kantor akuntan publik, kantor konsultan hukum, 
kantor jasa penilai publik atau pihak lain yang memberi jasa asurans, jasa non-
asurans, jasa penilai dan/atau jasa konsultasi lain kepada emiten atau 
perusahaan publik yang bersangkutan dalam waktu 6 (enam) bulan terakhir;  
g. bukan merupakan orang yang bekerja atau mempunyai wewenang dan 
tanggung jawab untuk merencanakan, memimpin, mengendalikan, atau 
mengawasi kegiatan emiten atau perusahaan oublik tersebut dalam waktu 6 
(enam) bulan terakhir, kecuali komisaris independen; 
h. tidak mempunyai saham langsung maupun tidak langsung pada emiten atau 
perusahaan publik; 
i. dalam hal anggota komite audit memperoleh saham emiten atau perusahaan 
publik baik langsung maupun tidak langsung akibat suatu peristiwa hukum, 
saham tersebut wajib dialihkan kepada pihak lain dalam jangka waktu paling 
lama 6 (enam) bulan setelah diperolehnya saham tersebut;  
j. tidak mempunyai hubungan afiliasi dengan anggota dewan komisaris, anggota 
direksi atau pemegang saham utama emiten atau perusahaan publik; dan  
k. tidak mempunyai hubungan usaha baik langsung maupun tidak langsung yang 





 Pada Pasal 9 menurut Peraturan OJK tentang komite audit bertindak secara 
independen dalam melaksanakan tugas dan tanggung jawabnya. 
 Pasal 10 menurut OJK dalam menjalankan fungsinya, komite audit memiliki tugas 
dan tanggung jawab paling sedikit meliputi: 
a. melakukan penelaahan atas informasi keuangan yang akan dikeluarkan emiten atau 
perusahaan publik kepada publik dan/atau pihak otoritas antara lain laporan 
keuangan, proyeksi, dan laporan lainnya terkait dengan informasi keuangan emiten 
atau perusahaan publik;  
b. melakukan penelaahan atas ketaatan terhadap peraturan perundang-undangan yang 
berhubungan dengan kegiatan emiten atau perusahaan publik;  
c. memberikan pendapat independen dalam hal terjadi perbedaan pendapat antara 
manajemen dan akuntan atas jasa yang diberikannya;  
d. memberikan rekomendasi kepada dewan komisaris mengenai penunjukan akuntan 
yang didasarkan pada independensi, ruang lingkup penugasan, dan imbalan jasa;  
e. melakukan penelaahan atas pelaksanaan pemeriksaan oleh auditor internal dan 
mengawasi pelaksanaan tindak lanjut oleh direksi atas temuan auditor internal;  
f. melakukan penelaahan terhadap aktivitas pelaksanaan manajemen risiko yang 
dilakukan oleh direksi, jika emiten atau perusahaan publik tidak memiliki fungsi 
pemantau risiko di bawah dewan komisaris; 
g. menelaah pengaduan yang berkaitan dengan proses akuntansi dan pelaporan 





h. menelaah dan memberikan saran kepada dewan komisaris terkait dengan adanya 
potensi benturan kepentingan emiten atau perusahaan publik; dan 
i. menjaga kerahasiaan dokumen, data dan informasi emiten atau perusahaan publik.  
 Pada Pasal 11 menurut Peraturan OJK tentang melaksanakan tugasnya, komite 
audit mempunyai wewenang sebagai berikut:  
a. mengakses dokumen, data, dan informasi emiten atau perusahaan publik tentang 
karyawan, dana, aset, dan sumber daya perusahaan yang diperlukan;  
b. berkomunikasi langsung dengan karyawan, termasuk direksi dan pihak yang 
menjalankan fungsi audit internal, manajemen risiko, dan akuntan terkait tugas dan 
tanggung jawab komite audit;  
c. melibatkan pihak independen di luar anggota komite audit yang diperlukan untuk 
membantu pelaksanaan tugasnya (jika diperlukan); dan  
d. melakukan kewenangan lain yang diberikan oleh dewan komisaris. 
Komite audit bisa dihitung sebagai berikut: 
𝐊𝐨𝐦𝐢𝐭𝐞 𝐀𝐮𝐝𝐢𝐭 = ∑ 𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐊𝐨𝐦𝐢𝐭𝐞 𝐀𝐮𝐝𝐢𝐭 
 
2.2.8 Kepemilikan Institusional 
Menurut Alfinur (2016) kepemilikan instutisional merupakan pendiri atau 
pemegang saham mayoritas dalam suatu perusahaan. Kepemilikan saham oleh pihak 
berbentuk institusi, seperti bank, perusahaan asuransi, perusahaan investasi dan 





seperti kepentingan peribadi manajer dan debtholders. Kepemilikan institusi yang 
menguasai saham mayoritas tersebut dapat melakukan pengawasan serta 
pengendalian yang lebih kuat dan efektif terhadap kebijakan manajemen. 
Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk mengurangi insentif 
para manajer yang mementingkan diri sendiri melalui tingkat pengawasan yang 
intens. Kepemilikan institusional dapat menekan kecenderungan manajemen untuk 
memanfaatkan discretionary dalam laporan keuangan sehingga memberikan kualitas 
laba yang dilaporkan. Kepemilikan institusional memiliki kemampuan untuk 
mengendalikan pihak manajemen melalui proses monitoring secara efektif sehingga 
mengurangi tindakan manajemen melakukan manajemen laba. Persentase saham 
tertentu yang dimiliki oleh institusi dapat mempengaruhi proses penyusun laporan 
keuangan yang tidak menutup kemungkinan terdapat akrualisasi kepentingan pihak 
manajemen. Kepemilikan institusional bisa dihitung sebagai berikut: 
𝐊𝐞𝐩𝐞𝐦𝐢𝐥𝐢𝐤𝐚𝐧 𝐈𝐧𝐬𝐭𝐢𝐭𝐮𝐬𝐢𝐨𝐧𝐚𝐥 =
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐋𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐈𝐧𝐬𝐭𝐢𝐭𝐮𝐬𝐢𝐨𝐧𝐚𝐥
𝐓𝐨𝐭𝐚𝐥 𝐋𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
 
 
2.2.9 Kepemilikan Manajerial 
Menurut Tria (2018) kepemilikan manajerial merupakan jumlah persentase 
saham yang dimiliki oleh pihak manajemen yang aktif terlibat dalam proses 
pengambilan keputusan (direksi dan komisaris) atau seluruh modal dalam 
perusahaan. Salah satu cara untuk meminimalisir adanya konflik keagenan dalam 





saham perusahaan tersebut, yaitu dengan cara kepemilikan manjerial (insider 
ownership). Sehingga selain menjadi pengelola perusahaan, manajemen juga 
berperan sebagai pemegang saham perusahaan tersebut.  
Kepemilikan manajerial merupakan pemegang saham dari pihak manajemen 
yang secara aktif ikut dalam pengambilan keputusan perusahaan (direksi dan 
komisarias). Pihak manajerial dalam suatu perusahaan adalah pihak yang secara aktif 
berperan aktif dalam pengambilan keputusan untuk menjalankan perusahaan. Pihak-
pihak tersebut adalah mereka yang duduk di dewan komisaris dan dewan direksi 
perusahaan (Alfinur, 2016). Kepemilikan manajerial bisa dihitung sebagai berikut: 
𝐊𝐞𝐩𝐞𝐦𝐢𝐥𝐢𝐤𝐚𝐧 𝐌𝐚𝐧𝐚𝐣𝐞𝐫𝐢𝐚𝐥 =
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐋𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐈𝐧𝐬𝐭𝐢𝐭𝐮𝐬𝐢𝐨𝐧𝐚𝐥
𝐉𝐮𝐦𝐥𝐚𝐡 𝐋𝐞𝐦𝐛𝐚𝐫 𝐒𝐚𝐡𝐚𝐦 𝐁𝐞𝐫𝐞𝐝𝐚𝐫
 
2.3 Pengaruh Antar Variabel 
1) Pengaruh Dewan Direksi terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menetapkan Peraturan No. 
33/POJK.04/2014 tanggal 8 Desember 2014 tentang direksi dan dewan komisaris 
emiten atau perusahaan publik. Direksi adalah organ emiten atau perusahaan publik 
yang berwenang dan bertanggung jawab penuh atas pengurusan emiten atau 
perusahaan publik untuk kepentingan emiten atau perusahaan publik, sesuai dengan 
maksud dan tujuan emiten atau perusahaan publik serta mewakili emiten atau 






Berdasarkan teori agensi, tugas dan tanggung jawab yang dimiliki dan 
dijalankan oleh seorang dewan direksi akan mampu untuk mengatasi masalah agensi 
yang terjadi dalam perusahaan. Dengan adanya pemisahan peran dengan dewan 
komisaris, dewan direksi memiliki kuasa yang besar dalam mengelola segala sumber 
daya yang ada dalam perusahaan. Peran dewan direksi dalam perusahaan untuk 
menentukan arah kebijakan dan strategi sumber daya yang dimiliki perusahaan, baik 
untuk jangka pendek maupun jangka panjang, sehingga dengan banyaknya jumlah  
dewan direksi dalam perusahaan akan meningkatkan kinerja perusahaan yang akan 
berdampak pada meningkatnya harga saham perusahaan dan nilai perusahaan. 
Semakin banyak dewan direksi, akan membuat network dengan pihak luar perusahaan 
menjadi lebih baik hal tersebut dapat meningkatkan kinerja perusahaan yang akan 
berdampak pada meningkatnya harga saham perusahaan dan pada akhirnya nilai 
perusahaan akan meningkat. 
Hasil penelitian Ni Nyoman dan I Made (2014), Tria dkk (2018) dan Mishra 
dan Kapil (2017) berhasil membuktikan bahwa dewan direksi berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan, mereka menyatakan bahwa dewan direksi dalam perusahaan penting 
untuk pencapaian komunikasi yang efektif antar anggota dewan sehingga dapat 
mengurangi perilaku opportunity manajemen, semakin banyak jumlah dewan direksi 
maka semakin efektif komunikasi antar manajemen. 
2) Pengaruh Dewan Komisaris Independen terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Otoritas Jasa Keuangan (OJK) menetapkan Peraturan No. 





emiten atau perusahaan publik. Komisaris independen adalah anggota dewan 
komisaris yang berasal dari luar emiten atau perusahaan publik dan memenuhi 
persyaratan sebagaimana dimaksud dalam Peraturan Otoritas Jasa Keuangan ini. 
Adanya komisaris independen dimaksudkan agar tidak ada pihak yang merasa 
dirugikan dan tujuan perusahaan dapat tercapai dengan diterapkanya tata kelola 
perusahaan yang baik, sehingga masalah keagenan akan berkurang. Ketika masalah 
keagenan berkurang manajemen laba juga akan berkurang hal ini akan berpengaruh 
terhadap meningkatnya kepercayaan investor dan berdampak pada naiknya harga 
saham perusahaan dan pada akhirnya nilai perusahaan juga akan meningkat. Jumlah 
dewan komisaris independen yang semakin banyak menandakan bahwa dewan 
komisaris independen melakukan fungsi pengawasan dan koordinasi dalam 
perusahaan yang independenya tidak dipengaruhi kepentingan internal perusahaan, 
sehingga hal ini akan meningkatkan kinerja perusahaan yang akan berdampak pada 
meningkatnya harga saham perusahaan dan pada akhirnya nilai perusahaan akan 
meningkat. 
Hasil penelitian Christy dan Rudolf (2016), Muhammad dan Rio (2018), Andy 
dan Fitri (2016), Hary dan Subowo (2014) dan Ni Nyoman dan I Made (2014) 
berhasil membuktikan bahwa dewan komisaris independen berpengaruh terhadap 
nilai perusahaan, mereka menyatakan bahwa dewan komisaris independen 
memberikan pengaruh positif terhadap kinerja keuangan. Keterlibatan seorang 
komisaris independen di sebuah perusahaan adalah mekanisme checks and balances 





dan Kepentingan pemegang saham yang terlindungi dengan adanya komisaris 
independen akan menekan terjadinya tindak kecurangan yang sering dilakukan oleh 
manajemen perusahaan sehingga pemegang saham merasa aman dan akan 
meningkatkan nilai perusahaan. 
3) Pengaruh Komite Audit terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Otoritas jasa keuangan (OJK) No. 55/PJOK.4/2015  tanggal 29 
Desember 2015 tentang pembentukan dan pedoman pelaksanaan kerja komite audit. 
Komite audit adalah komite yang dibentuk oleh dan bertanggung jawab kepada 
dewan komisaris dalam membantu melaksanakan tugas dan fungsi dewan komisaris. 
Komite audit mempunyai peranan yang sangat penting dan strategis dalam hal 
memelihara kredibilitas proses penyusunan laporan keuangan seperti halnya menjaga 
terciptanya sistem pengawasan perusahaan yang memadai serta dilaksanakannya 
good corporate governance. Investor menilai suatu perusahaan dengan cara membaca 
informasi yang disajikan dalam laporan keuangan, dengan kualitas laporan keuangan 
yang baik maka akan meningkatkan nilai perusahaan. Adanya komite audit yang 
bertanggung jawab atas kredibilitas dan kualitas laporan keuangan perusahaan yang 
nantinya laporan keuangan tersebut akan digunakan oleh pihak internal dan eksternal 
perusahaan jelas akan berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
Hasil penelitian Christy dan Rudolf (2016), Ni Nyoman dan I Made (2014), 
Tria dkk (2018), Fika dan Rahmawati (2018) dan Ali dan Rhumah (2017) berhasil 
membuktikan bahwa komite audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan, mereka 





agensi sehingga laporan yang disampaikan kepada pihak-pihak yang berkepentingan 
dapat dipercaya sehingga dapat membantu meningkatkan nilai perusahaan di mata 
investor. 
4) Pengaruh Kepemilikan Institusional terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Alfinur (2016) kepemilikan instutisional merupakan pemilik atau 
pemegang saham mayoritas dalam suatu perusahaan. Kepemilikan saham oleh pihak 
berbentuk institusi seperti bank, perusahaan ansuransi, perusahaan investasi, pension 
dan institusi lain dapat mengurangi pengaruh dari kepentingan lain dalam perusahaan 
seperti kepentingan peribadi manajer,dan debtholders Kepemilikan institusi yang 
menguasai saham mayoritas tersebut dapat melakukan pengawasan serta 
pengendalian yang lebih kuat dan efektif terhadap kebijakan manajemen. 
Berdasarkan teori agensi, adanya perbedaan kepentingan antara manajer dan 
pemegang saham mengakibatkan timbulnya konflik yang sering disebut agency 
conflict. Konflik ini bisa terjadi apabila adanya kesenjangan informasi antara manajer 
dengan pihak institusi, dimana manajer memiliki lebih banyak informasi yang ada 
dalam perusahaan dibandingkan pemegang saham luar perusahaan dari kesenjangan 
informasi ini, pihak institusi beranggapan bahwa manajer perusahaan mementingakan 
kepentingan dirinya sendiri, yang berakibat pada timbulnya biaya pengawasan yang 
tidak optimal. Sebagaimana dengan adanya pihak institusional yang mampu 
mengoptimalkan pengawasan kinerja manajemen dengan memonitoring setiap 
keputusan yang diambil oleh pihak manajemen selaku pengelola perusahaan dengan 





meningkatnya harga saham perusahaan dan pada akhirnya nilai perusahaan akan 
meningkat. Semakin besar kepemilikan saham institusional maka akan semakin besar 
kekuatan suara dan dorongan oleh pihak institusional untuk mengawasi tindakan 
manajemen dalam pemanfaatan aset perusahaan secara efisien sehingga dapat 
meningkatkan kinerja perusahaan yang akan berdampak pada meningkatnya harga 
saham perusahaan dan pada akhirnya nilai perusahaan akan meningkat. 
Hasil penelitian Muhammad dan Rio (2018), Ni Nyoman dan I Made (2014),  
Ali dan Rhumah (2017) dan  Mishra dan Kapil (2017) berhasil membuktikan bahwa 
kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang menyatakan 
bahwa semakin tinggi kepemilikan institusional dalam perusahaan, maka nilai 
perusahaan akan semakin tinggi begitu juga sebaliknya. Keberadaan pemilik 
institusional diharapkan mampu melaksanakan fungsi monitoring yang efektif 
terhadap aktivitas perusahaan. Fungsi monitoring tersebut bertujuan agar manajemen 
bertindak dengan tujuan mementingkan kemakmuran para pemegang saham yang 
berhubungan dengan peningkatan nilai perusahaan.  
5) Pengaruh Kepemilikan Manajerial terhadap Nilai Perusahaan 
Menurut Tria (2018) kepemilikan manajerial merupakan jumlah persentase 
saham yang dimiliki oleh pihak manajemen yang aktif terlibat dalam proses 
pengambilan keputusan (direksi dan komisaris) atau seluruh modal dalam 
perusahaan. Kepemilikan manajerial dalam teori keagenan merupakan salah satu cara 





Kepemilikan saham manajerial dipandang dapat menyelaraskan potensi 
perbedaan kepentingan antara pihak manajemen dengan pemegang saham, sehingga 
dengan begitu permasalahan keagenan diasumsikan akan hilang apabila seorang 
manajer adalah juga sekaligus sebagai seorang pemilik. Semakin besar proporsi 
kepemilikan saham manajerial pada perusahaan, maka manajemen cenderung lebih 
giat untuk memenuhi kepentingan pemegang saham yang notabene adalah dirinya 
sendiri (Noni, 2017). Semakin banyak kepemilikan saham manajerial akan membuat 
manajer lebih termotivasi dalam bekerja dengan optimal sehingga dapat 
meningkatkan kinerja perusahaan yang akan berdampak pada meningkatnya harga 
saham perusahaan dan pada akhirnya nilai perusahaan akan meningkat. 
Hasil penelitian Noni dan Nadia (2017), Andy dan Fitri (2016) dan Ni 
Nyoman dan I Made (2014) berhasil membuktikan bahwa kepemilikan manajerial 
berpengaruh terhadap nilai perusahaan, yang menyatakan bahwa kepemilikan 
manajerial membuat para manajer akan berusaha untuk meningkatkan nilai 
kekayaannya sebagai pemegang saham perusahaan, yang akhirnya juga akan 
meningkatkan nilai perusahaan. Dengan demikian, kepemilikan manajerial mampu 







2.4 Kerangka Pemikiran 
Gambar 2.1 merupakan kerangka pemikiran berdasarkan rumusan masalah 
dan hipotesis pada penelitian ini yang menjelaskan mengenai pengaruh variabel 












































2.5 Hipotesis Penelitian 
H1: Dewan direksi berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H2: Dewan komisaris independen berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H3: Komite audit berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H4: Kepemilikan institusional berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
H5: Kepemilikan manajerial berpengaruh terhadap nilai perusahaan. 
